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»Das Verlangen nach Gold, ist nicht jenes nach Gold. Es ist zum Zwecke von Freiheit

und Wohlfahrt.«

RaLpH WaALDO EMERSON, US-AMERIKANISCHER PHiLosoPH (1803 - 1882)

Goldist schon, Gold ist begehrt, Gold
zeugt von Wohlstand. Das mag fir
viele Menschen Grund genug sein,
Gold anzuhdufen. Aber reichen die-
se Grinde aus, um die Geldanlage
in Gold sachlich zu rechtfertigen?
Nein. Wer sich mit dem Gedanken
tragt, einen Teil seines Vermdgens
in Gold oder andere Edelmetalle zu
investieren, der sollte sich zunachst

Gedanken dazu machen, warum dies
sinnvoll sein kénnte.

Es gibt gute Griinde, die dafiir spre-
chen, einen Teil lhres Vermogens in
Edelmetalle zu stecken. Aber es gibt
auch haufig angefiihrte Griinde, die
zumindest zweifelhaft sind. Zudem
passt ein Edelmetall-Investment
nicht zu jedem Anleger und nicht zu



10

1 Warum Edelmetall-Investments in jedes Depot gehdren

jeder Lebenssituation, in der Sie sich Silber, Platin & Co. zu kldren und
als Interessent womoglich befinden. zu Uberlegen, wann ein Edelmetall-
Am Anfang geht es also darum, die Investment fiir Sie in Frage kommt.
Motivation fiir den Kauf von Gold,

GRUND 1: EDELMETALLE ALS SCHUTZ
VOR INFLATION

Eines der wichtigsten Motive, sich Edelmetalle in den Tresor zu legen, ist si-
cherlich der Schutz vor Inflation. Als Inflation wird der schleichende Wert-
verlust einer Wahrung bezeichnet, ganz gleich, ob es hier um den Euro, den
US-Dollar, den Schweizer Franken oder den chinesischen Yuan geht. Oder
anders gesagt: Es steht zu befiirchten, dass 100 Euro heute gemessen an ihrer
Kaufkraft weitaus mehr wert sind als 100 Euro in fiinf, zehn oder 20 Jahren.
Eine leichte Inflation ldsst sich unter normalen Umstédnden gut verkraften,
zumal die Guthabenzinsen, die Sie auf der Bank fiir Thre Einlagen bekom-
men, im Regelfall deutlich tiber der Inflationsrate liegen. Allerdings herrschen
im Euro-Raum langst keine normalen Zeiten mehr.

Inflationsgefahr im Euro-Raum: die Ursachen

Die Schuldenkrise diverser Euro-Lander hat die Einheitswidhrung der euro-
péischen Liander massiv geschwicht. Die Européische Zentralbank (EZB), zu
deren Aufgaben eigentlich der Erhalt der Wahrungsstabilitit gehort, hat un-
ter ihrem Prasidenten Mario Draghi dieses urspriingliche Ziel aus den Augen
verloren. Pleite-Staaten vor dem endgiiltigen Zusammenbruch zu retten und
mit billigem Geld die Wirtschaft anzukurbeln, ist der EZB weitaus wichtiger
als der Werterhalt des Euro. Das Nachsehen haben durch diese Geldpolitik
die Sparer und Anleger - und somit die ganz normalen Menschen auf der
Strafe. Gleich drei Mafinahmen der EZB heizen die Inflation an:

= Leitzins: Seit Marz 2016 belduft sich der Leitzins in der Euro-Zone auf
0,00 Prozent. Und da sich dieser Leitzins meist unmittelbar auf die Kre-
ditkonditionen niederschlagt, heiflt das: Schuldenmachen ist so giinstig
wie nie zuvor. Egal ob Staaten, Unternehmen oder Privatleute: Sie borgen
sich zu ultraniedrigen Zinsen Geld - und diese Kredite und Anleihen-
emissionen erhdhen die Geldmenge, die ohnehin schon im Umlauf ist.
Die Wirtschaftsleistung steigt dadurch aber keinesfalls in dem Mafle an
wie die Geldmenge, was historisch meistens zu einer Preissteigerung
gefiihrt hat. Eine geféhrliche Situation!
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= Strafzinsen fiir Banken: Will eine Geschaftsbank aktuell nicht benotigtes
Geld voriibergehend bei der EZB parken, dann zahlt sie derzeit Strafzin-
sen. Auch das zwingt die Banken, nur ja kein Geld zu horten, sondern es
in Form von Darlehen méglichst rasch und umfassend an Unternehmen,
Hauslebauer und Verbraucher auszuzahlen.

= Anleihenkiufe durch die Zentralbank: Die EZB kauft seit Marz 2015 in
massivem Umfang Anleihen von Euro-Staaten und Unternehmen. Auf
Neudeutsch nennt sich dieses Kaufprogramm »Quantitative Easing« und
soll noch einige Zeit andauern. Konkret bedeutet dies: Die EZB zahlt gu-
tes Geld fiir teils marode Staats- und auch Unternehmensschulden, deren
Riickzahlung teilweise hochst ungewiss ist. 60 bis 80 Milliarden Euro pro
Monat steckt/e sie in den Anleihenkauf. So leicht lassen sich Schulden in
Barmittel umwandeln. Genauso gut hatte die EZB die Euro-Banknoten-
presse direkt anwerfen konnen; die Wirkung ist die gleiche: Die Euro-Zone
wird mit Geld geflutet, das buchstéblich aus dem Nichts geschaffen wird.

Zu dem Zeitpunkt, an dem dieses Buch fertiggestellt wurde, war noch nicht
absehbar, ob die EZB ihre ultralockere Geldpolitik irgendwann beenden
wiirde. Die US-Notenbank Fed hat mit ersten vorsichtigen Leitzinserhéhun-
gen den Ausstieg aus der Nullzinspolitik eingeleitet. Ob die EZB es ihr in
absehbarer Zeit nachmacht, sei dahingestellt. Aber ob es bald so kommt oder
nicht: Mit einer Inflationsgefahr miissen Sie stets rechnen. Uber die Hinter-
griinde erfahren Sie im nichsten Abschnitt mehr.

Inflation bei modernen Wahrungen jederzeit méglich

Womdglich haben Sie aufgrund der bisherigen Ausfithrungen den Eindruck
bekommen, eine Geldmengen-Ausweitung sei vor allem ein aktuelles Prob-
lem im Euro-Raum. Das ist aber keineswegs so. Geldschopfung, also die Aus-
weitung der Geldmenge, und die damit einhergehende Inflationsgefahr kann
immer und tiberall passieren.

Um Belege fiir diese Behauptung zu finden, lohnt sich ein Blick in die Ver-
gangenheit: Immer wenn sich die Staaten verschuldet haben - vorzugsweise
fiir Risstungsindustrie und Kriegsfithrung - haben deren Regierungen ver-
sucht, den Schuldenberg durch tiberméafiige Inflationierung zu verringern.
Denn bei einer Inflation werden die Schulden kleiner. Die Zeche bezahlen
muss der Biirger, der sich fiir sein vorhandenes, zum Teil mithsam verdientes
und angespartes Geld plotzlich weitaus weniger kaufen kann als vorher.
Méglich ist eine solche Inflationierung immer dann, wenn eine Wihrung
nicht durch Gold gedeckt ist und folglich keinen Anspruch auf Herausgabe
einer bestimmten Goldmenge begriindet.
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Tatsache ist: Die heutigen Wéihrungen sind praktisch allesamt nach einem
Muster gestrickt, die eine Geldmengen-Ausweitung leicht macht. Seit dem
Ende des Bretton-Woods-Abkommens 1971 gibt es dies- und jenseits des
Atlantiks keine goldgedeckte Wihrung mehr. Euros, US-Dollars, Schweizer
Franken oder Norwegische Kronen lassen sich zu jeder Zeit beliebig vermeh-
ren. Und sobald ein Staat oder Staatenverbund - siehe Euro! - vor Schulden
nur so strotzt, werden die Méchtigen die Notenpresse anwerfen und Inflation
herbeifiihren oder diese zumindest billigend in Kauf nehmen, um das Schul-
denproblem auf elegante und von den Biirgern scheinbar unbemerkte Weise
zul9sen. So macht es aktuell nicht nur die Européische Zentralbank, sondern
seit Jahren und Jahrzehnten auch die US-Notenbank Federal Reserve. Der
Kaufkraftverlust kommt schleichend. Das heifdt allerdings nicht, dass seine
Auswirkungen harmlos wiren.

Die Folgen einer Inflation: Wie hoch der Kaufkraftverlust ausfallt

Wie wirkt sich Inflation aus? Sonnenklar ist: Je hoher die Inflationsrate (in
Deutschland auch »Verbraucherpreisindex« genannt) und je langer der Zeit-
raum, der verstreicht, desto grof3er ist der Kautkraftverlust. Dieser trifft vor
allem jene hart, die ein grofles Geldvermogen angehiuft haben. Tabelle 1.1
zeigt, welche Kaufkraft bei einer Summe von 1000 Euro noch tibrig bleibt,

Inflationsrate von...

3 Prozent 5 Prozent 8 Prozent 10Prozent 15Prozent 20 Prozent
2Jahre 942,60Euro 907,03Euro 857,34Euro 826,45Euro 756,14 Euro 694,44 Euro
4 Jahre 888,49 Euro 822,70Euro 735,03Euro 683,01 Euro 571,75Euro 482,25 Euro
6 Jahre 837,48 Euro 746,22 Euro 630,17 Euro 564,47 Euro 432,33Euro 334,90 Euro
8Jahre 789,41Euro 676,84Euro 540,27 Euro 466,51 Euro 326,90 Euro 232,57 Euro

10Jahre 744,09 Euro 613,91Euro 463,19 Euro 385,54 Euro 247,18 Euro 161,51 Euro
12 Jahre 701,38 Euro 556,84Euro 397,11Euro 318,63Euro 186,91 Euro 112,16 Euro
14 Jahre 661,12Euro 505,07 Euro 340,46 Euro 263,33Euro 141,33Euro 77,89 Euro
16 Jahre 623,17 Euro 458,11Euro 291,89 Euro 217,63Euro 106,86 Euro 54,09 Euro
18 Jahre 587,39 Euro 415,52Euro 250,25Euro 179,86 Euro 80,81 Euro 37,56 Euro
20 Jahre 553,68 Euro 376,89 Euro 214,55Euro 148,64Euro  61,10Euro 26,08 Euro
22 Jahre 521,89 Euro 341,85Euro 183,94Euro 122,85Euro  46,20Euro 18,11 Euro
24 Jahre 491,93Euro 310,07 Euro 157,70Euro 101,53 Euro  34,93Euro 12,58 Euro

Tabelle 1.1 Die Kaufkraft von 1000 Euro in Abhangigkeit von Inflationsrate und verstri-
chener Zeit.
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wenn die entsprechende Inflation (in Prozent) herrscht und eine bestimmte
Anzahl von Jahren vergangen ist.

Angenommen, die Inflation bleibt bei noch méfligen 3 Prozent pro Jahr.
Nach zehn Jahren haben Sie dann bereits ein gutes Viertel Thres Geldvermo-
gens — gemessen in heutiger Kaufkraft — verloren. Nach 24 Jahren ist nur
noch knapp die Halfte davon {ibrig. Sie verlieren also Geld, obwohl auf Thren
Kontoausziigen nach wie vor der gleiche Betrag in Hohe von 1000 Euro
ausgewiesen ist wie anfangs.

Gehen wir einmal von einer sehr hohen Inflationsrate aus, die sich auf 20
Prozent pro Jahr belduft. Nach zehn Jahren konnen Sie sich von den ur-
spriinglichen 1000 Euro nur noch Waren und Dienstleistungen im Wert von
161,51 Euro kaufen. Wenn Sie die heutige Kaufkraft als Maf3stab nehmen,
ist das gerade einmal ein Sechstel des urspriinglichen Wertes! Nach 24 Jahren
ist noch ein lacherlicher Kaufkraft-Rest von 12,52 Euro iibrig.

Der Wertverfall durch Inflation lasst sich auch grafisch darstellen, wie Abbil-
dung 1.1 zeigt. Dargestellt sind hier die Wertentwicklung des Geldes tiber
einen Zeitraum von 24 Jahren fiir eine Inflationsrate von 3 Prozent (blaue
Linie), von 10 Prozent (schwarze Linie) und von 20 Prozent (graue Linie).

Sie sehen: Je hoher die Inflationsrate, desto hoher der absolute jihrliche
Wertverlust vor allem in den Anfangsjahren.
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Abbildung 1.1 Kaufkraftentwicklung von 1000 Euro bei einer Inflationsrate von 3 Pro-
zent, von 10 Prozent und von 20 Prozent. Quelle: Eigene Darstellung.
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Warum Edelmetalle vor Inflation schiitzen

Wer von einem kiinftigen Inflations-Szenario ausgeht, wird zwangslaufig
nach Anlagemoglichkeiten fiir sein Geld suchen, die dem schleichenden
Wertverlust nicht unterworfen sind. In Frage kommen hier praktisch nur
Sachwerte, vor allem Aktien, Immobilien und Gold bzw. auch andere
Edelmetalle. Denn am Markt wird ihr Wert laufend neu bemessen — bei Ak-
tien und Edelmetallen borsentédglich, bei Immobilien zumindest dann, wenn
sie wieder zum Verkauf stehen. Hat die Wahrung zwischenzeitlich durch In-
flation an Kaufkraft verloren, dann steigen im Gegenzug ganz einfach die
Preise, sodass bei diesen Vermogenswerten ein Werterhalt gegeben ist.

Aber Vorsicht: Anders als Aktien und Immobilien sind Edelmetalle kein
Produktivvermogen. Das heifit, sie werfen nicht laufend Dividenden oder
Mietzinsen bzw. — wie beim selbstgenutzten Eigenheim - eine Rendite in
Form der gesparten Miete ab. Wer also in Edelmetalle investiert, sollte wis-
sen: Zum Werterhalt sind sie geeignet, nicht aber zwangslaufig zur laufenden
Vergrof3erung des vorhandenen Vermogens. Zwar kann es sein, dass ihr
Preis steigt. Das geschieht aber nicht durch laufend erzielte Zinsen und
Dividenden, sondern schlichtweg durch eine erhohte Nachfrage am Markt.
Zudem ist ein Preisanstieg nicht zwangsldufig. Es kann auch zu Verlusten
kommen, wenn am Markt die Verkidufer und nicht die Kiufer den
Ton angeben.

Fiir Privatanleger erscheint es deshalb ratsam, maximal 10 Prozent des eige-
nen Vermogens in Edelmetalle zu investieren, bei sehr vermogenden Men-
schen kénnen es auch 15 Prozent sein. Daneben sollte das Anlage-Portfolio
aus Aktien, Immobilien und liquiden Notreserven auf einem Giro- oder
Tagesgeldkonto bestehen. Letzteres verhindert zwar keinen Kaufkraftverlust
durch Inflation, sorgt aber fiir die nétige Liquiditdt, wenn etwa am eigenen
Haus das Dach dringend reparaturbediirftig ist oder wenn das Auto tiberra-
schend durch ein neues ersetzt werden muss. Indem Sie einen Teil Threr
Reserven auf ein Tagesgeldkonto legen, sind Sie als Anleger nicht gleich ge-
zwungen, vorhandene Immobilien, Aktien und Edelmetall-Bestinde zu
verkaufen, wenn Thnen gréflere Ausgaben ins Haus stehen.

GRUND 2: SCHUTZ VOR WAHRUNGSEINSCHNITTEN
UND -ZUSAMMENBRUCHEN

Léngst ist es kein Geheimnis mehr: Der Euro wackelt. Nicht allein Griechen-
land mit seinen enormen Schulden riittelt an den Fundamenten der europé-
ischen Gemeinschaftswidhrung. Auch andere hochverschuldete Staaten
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gefahrden die Wihrungsunion, darunter zum Beispiel Italien, Portugal,
Irland, Spanien und Zypern. War der Euro urspriinglich von den Politikern
dazu gedacht, den Zusammenhalt in der Europdischen Union zu stirken und
Handelshindernisse zu beseitigen, zeigt sich nun: Es widerspricht allen
volkswirtschaftlichen Grundsitzen, so viele hochst unterschiedliche Volks-
wirtschaften in einer Wahrungsunion zusammenzubinden. Denn den wirt-
schaftlich schwicheren Landern fehlt aufgrund der einheitlichen Wah-
rung(spolitik) die entscheidende Moglichkeit, ihre Exporte anzukurbeln: die
Abwertung ihrer Wahrung. Und die wirtschaftlich stirkeren Lander, die oh-
nehin schon viel exportieren, profitieren trotzdem nicht durchweg von der
gemeinschaftlichen Wéhrung. Denn ihrer Bevolkerung geht durch einen
schwachen Euro viel an Kaufkraft verloren, tiber die eine eigene Wahrung
kraft Aufwertung verfiigen wiirde. Dass der Euro in absehbarer Zeit zusam-
menbricht, ist somit kein Orakel von Delphi, sondern ein hochst
reales Szenario.

Ubrigens sind Wihrungsreformen in der Geschichte gar nicht so selten. Seit
die Miinzen mangels Edelmetallgehalt keinen Wert mehr an sich haben und
seit es aufSerdem Banknoten gibt, die nichts anderes als ein Zahlungsverspre-
chen darstellen, sind Wihrungen immer wieder in mehr oder weniger gro-
Ben zeitlichen Abstinden zusammengebrochen. Das liegt daran - siche
oben - dass sich Geldscheine beliebig nachdrucken lassen und dass dies
umso hemmungsloser getan wird, je unkonkreter dieses Zahlungsverspre-
chen der jeweiligen Zentralbank ist. Ein Goldstandard - also das Versprechen,
seine Geldscheine jederzeit gegen eine bestimmte Menge Gold eintauschen
zu konnen - mag vielleicht einige Jahre oder sogar Jahrzehnte andauern.
Uber kurz oder lang wird er jedoch ausgesetzt — wie das im Deutschen Reich
wiahrend des Ersten Weltkriegs der Fall war und wie das auch in den USA
und den westlichen europdischen Lindern nach dem Ende des Bret-
ton-Woods-Abkommens zu beobachten war. Dann wird mehr oder weniger
hemmungslos Geld gedruckt, fiir die Staaten eine gute Moglichkeit, die bis
dato aufgetiirmten Schulden auf dem Riicken der Biirger zu entwerten.

Zwangslaufig aber wird ein solches System irgendwann instabil. In Deutsch-
land hat die Hyperinflation im Jahr 1923 tiefe Spuren hinterlassen und war
jahrzehntelang der Grund fiir die sehr strikte Geldpolitik der Deutschen
Bundesbank. Besagte Hyperinflation ist nur ein Beispiel fiir einen Wah-
rungszusammenbruch: Die Milliarden und Billionen von Deutschen
Reichsmark, die in der Weimarer Republik ausgegeben wurden, waren das
Papier nicht wert, auf dem sie gedruckt waren. Klarer Fall: Wenn die Inflati-
on so weit fortgeschritten ist, hilft nur eine Wihrungsreform, um das
erschiitterte Vertrauen in ein gesetzliches Zahlungsmittel wiederherzustel-
len. So weit war es dann auch im Oktober 1924 gekommen. Erst die
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Einfithrung der Rentenmark und spéter der Reichsmark beendete den Spuk
mit der Preisexplosion.

Klar ist: Geldbestidnde sind bei einer Wahrungsreform stets gefdhrdet. Man
muss kein Verschworungstheoretiker sein, um Wéhrungszusammenbriiche
und -reformen fiir wahrscheinlich zu halten - es geniigen ein paar Kenntnis-
se zur globalen Wirtschaftsgeschichte.

Kein Mensch weif3, wie nach einem Wihrungszusammenbruch oder einer
Wihrungsreform die Folgewdhrung aussehen wird. Und niemand weif§ au-
lerdem, ob die alte Wahrung gegen eine neue eingetauscht werden kann -
und wenn ja, welches Umtauschverhiltnis dann zwischen der alten und der
neuen Wihrung gelten wird. Wohl dem, der sein Vermdégen bei einer solchen
Zeitenwende nicht vollstindig in der alten Wahrung gebunkert hat, sondern
eine zeitlose Alternative wie Gold oder Silber besitzt.

GRUND 3: GOLD, SILBER & CO. ALS
BARGELDERSATZ

Manchmal braucht es gar keine Wahrungsreform, um ein Zahlungsmittel
aufSer Kraft zu setzen. Mitunter geniigt es, wenn eine Regierung im angebli-
chen Kampf gegen Korruption und Schattenwirtschaft in Sachen Bargeldbe-
schrankung iiber die Strange schlagt. Dafiir ist Indien ein gutes Beispiel. Es
schaffte im November 2016 iiber Nacht die sehr gingigen und tiberaus
beliebten 500- und 1000-Rupien-Scheine ab. Das bedeutete eine faktische
Enteignung all derer, die Bargeld gehortet hatten und sich meist nicht in der
Lage sahen, ihr vorhandenes Geldvermdgen noch rechtzeitig in weiterhin
gliltige, kleinere Scheine umzutauschen.

Man mag viel dariiber spekulieren, ob ein so rigides Vorgehen auch in
Deutschland respektive im Euro-Raum moglich wire. Sicher ist aber: Die
klassische Funktion der Wertaufbewahrung, die die Okonomen den Zah-
lungsmitteln oft zuschreiben, erfiillt Gold auf lange Sicht gesehen besser als
jede nationale Wahrung.

Exkurs: 100 Jahre Wertaufbewahrung

Ein anschauliches historisches Beispiel dafir liefert das Deutsche Kaiserreich
zwischen 1871 bis 1915. Damals gab es flir ein und denselben Nennwert - nam-
lich 20 Reichsmark - sowohl Goldmtinzen als auch Scheine. Noch herrschte in
dieser Zeit der sogenannte Goldstandard, das heif3t, Papierscheine konnten je-
derzeit gegen eine Goldmiinze mit gleichem Nennwert eingetauscht werden.
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Die Kaufkraft des 20-Reichsmark-Scheines war somit genau gleich wie die der
entsprechenden Goldmiinze, die ein Gewicht von 7,96 Gramm bei einem
Gold-Feingehalt von 900/1000 aufweist, also zu 90 Prozent aus Gold und zu 10
Prozent aus Kupfer besteht. Beides - Schein und Miinze - konnte nach Belieben
gegeneinander ausgetauscht werden - und das passierte auch andauernd. Heute
aber kdnnen Sie den 20-Reichsmark-Schein fiir einen einstelligen Eurobetrag auf
der Auktionsplattform Ebay ersteigern. Dagegen zahlen Sie fiir die Goldmiinze
inzwischen rund 300 Euro. Das zeigt: Die Goldmiinze hat ihren Wert mehr als
100 Jahre lang bewahrt, der Schein dagegen ist nach Abschaffung der Reichs-
mark als Zahlungsmittel praktisch wertlos geworden.

Es gibt aber auch noch ein weiteres Argument, das im Zusammenhang mit
Bargeldrestriktionen und Bargeldabschaffung fiir den Besitz von Edelmetal-
len spricht: Gold, Silber, Platin und Palladium kénnen nicht mit Negativzin-
sen belegt werden. Dieses Argument erscheint heute wichtiger denn je. Denn
Sie wissen bereits: Die Europdische Zentralbank verlangt derzeit von den
Geschiftsbanken Zinsen dafiir, dass sie ihre Barbestidnde bei ihr parken diir-
fen. Diese sogenannte Einlagefazilitit (also das »Konto«, das normale
Geschiftsbanken bei der Zentralbank fiir iiberschiissige Liquiditatsreserven
unterhalten) ist zwischenzeitlich mit Negativzinsen in Hohe von 0,4 Prozent
pro Jahr belegt (Stand: August 2017). Im Klartext heifft das: Fiir jede
1000-Euro-Einheit, die die Kreditinstitute nicht in Umlauf bringen, zahlen
sie einen Strafzins von immerhin 40 Euro pro Jahr.

Doch das Problem betrifft bei Weitem nicht nur die Geschiftsbanken. Denn
die reichen die Strafzinsen teilweise einfach an ihre Kunden weiter. Einige
Geldinstitute haben angefangen, selbst Strafzinsen auf die Kontoguthaben
ihrer Kunden zu erheben. Die meisten nehmen nur Groffkunden und Unter-
nehmen mit hohen Kontoguthaben in die Pflicht. Vorreiter war die thiiringi-
sche Skatbank, die das bereits ab November 2014 praktizierte und dabei
Kunden mit einem Vermégen ab 500000 € zur Kasse bat. Diese Praxis hat
seitdem viele Nachahmer gefunden. Und irgendwann fielen auch die Hemm-
nisse, weniger betuchte Kunden mit Strafzinsen zu belegen. Im Mérz 2017
kiindigte etwa der Online-Broker Flatex an, auf dem zum Flatex-Depot geho-
rigen Verrechnungskonto Negativzinsen zu erheben - und zwar vom ersten
Euro an und damit unabhéngig von der Hohe der Einlage.

Noch kénnen Sie als Bankkunde den Negativzinsen entgehen, indem Sie ein-
fach Bargeld horten, anstatt Thr Guthaben auf ein Konto einzuzahlen. Aber
die Bestrebungen, das Bargeld deutlich einzuschranken oder gar ganz abzu-
schaffen, ziehen sich iiber den gesamten Globus. Vorgeblich wird dem Bar-
geld der Kampf angesagt, um Schwarzmérkte auszutrocknen, Schwarzarbeit
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unmdoglich zu machen und Kriminalitit zu bekdmpfen. Doch das Motiv
diirfte auch darin liegen, die Biirger via Negativzinsen zur Kasse zu bitten.
Ob das dann, wie vom US-amerikanischen Starokonom und Befiirworter ei-
ner Bargeld-Abschaffung, Kenneth Rogoff, behauptet, die Wirtschaft ankur-
belt, sei dahingestellt. Tatsache ist: Eine schleichende Enteignung der Biirger
wire damit in Gang gesetzt.

Wer sich bei zunehmenden Bargeldrestriktionen gegen eine solche Enteig-
nung wappnen will, der ist gut beraten, als Bargeldersatz auf Gold und Silber
auszuweichen. Hier sind Negativzinsen schlichtweg nicht denkbar.

GRUND 4: ANONYMITAT

Sie haben es bereits gelesen: Fiir den Inflationsschutz geeignet sind prinzipi-
ell auch Aktien und Immobilien. Edelmetalle haben aber gegeniiber diesen
beiden Vermogensarten einen besonderen Vorteil: Sie konnen anonym ge-
kauft und aufbewahrt werden. EU-weit gilt nach der jiingsten Verschirfung
der Geldwiasche-Richtlinie beim Kauf allerdings seit 25. Juni 2017 ein
Hochstbetrag von 9999,99 Euro. Zuvor war ein anonymer Kauf noch bis
14999,99 Euro méglich. Das heifit: Wenn Sie aktuell Gold, Silber, Platin oder
Palladium fiir 10000 Euro oder mehr kaufen, dann wird der Verkaufer Sie
darum bitten, Thren Personalausweis vorzulegen. Er wird sich davon eine
Kopie machen oder Ihre personlichen Daten notieren und diese Daten auf
Nachfrage den Strafverfolgungsbehérden vorlegen. Fiinf Jahre lang muss er
die Aufzeichnung zum Kauf mitsamt Thren Personalausweis-Daten aufbe-
wahren. Erst dann darf er sie 16schen beziehungsweise vernichten.

Man muss jedoch kein Geldwéscher, Hehler oder anderweitig Krimineller
sein, um Wert auf Anonymitat zu legen. Auch normale, rechtschaffene Biir-
ger haben ein Interesse daran, nicht als Goldinhaber in irgendwelchen Listen
oder Dokumenten aufgefiihrt zu werden. Fiir die meisten Edelmetall-Inves-
toren geht es darum, das eigene Vermdgen vor dem Zugriff des Staates zu
schiitzen. Denn die Tendenz zu steigenden Steuern zeichnet sich vielfach ab,
und gerade vorhandene Vermogenswerte, die irgendwo registriert sind, we-
cken bei den regierenden Politikern hiufig entsprechende Begehrlichkeiten.

Wer sich Anonymitét wiinscht, fiir den scheiden Aktien und Immobilien als
Wertanlage aus. Denn wer Aktien hat, der braucht ein Wertpapier-Depot.
Das lauft beim depotfithrenden Kreditinstitut auf den Namen des jeweiligen
Anlegers und ist somit alles andere als anonym. Seit dem Jahr 2005 haben die
Behorden in Deutschland durch das sogenannte Kontenabrufverfahren zu-
dem die Moglichkeit herauszufinden, wer welche Konten und Depots
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innehat beziehungsweise wer iiber eine Vollmacht auf welche Konten und
Depots zugreifen kann. Die Zahl besagter Kontoabrufe ist Jahr fiir Jahr ange-
stiegen, seit ein Gesetz diese Moglichkeit geschaffen hat. Noch haben Sozial-
behorden, Finanzdmter und andere Stellen der offentlichen Verwaltung
keine Befugnis, iiber die Hohe der auf einem Konto oder Depot liegenden
Mittel beziehungsweise Vermogenswerte Auskunft zu verlangen. Doch er-
scheint es durchaus wahrscheinlich, dass diese Méglichkeit bald geschaffen
wird. Entsprechend konnte sich der Staat ganz leicht einen Uberblick darii-
ber verschaffen, wer ein Vermogen angehéuft hat und bei wem folglich tiber
Steuern, Gebtihren und Abgaben leicht etwas zu holen wire.

Auch Immobilien kann niemand anonym halten. Jeder Immobilieneigentii-
mer muss sich ins Grundbuch eintragen lassen. Entsprechend besteht auch
hier die Moglichkeit, Immobilien nicht nur mit der bereits bestehenden
Grunderwerbs- und Grundsteuer zu belasten, sondern zusitzlich mit weite-
ren Zwangsabgaben. Wer glaubt, ein solches Szenario gehore ins Reich der
Verschworungstheorien, der irrt, wie das Beispiel der DIW (siehe »Exkurs:
DIW schlagt Zwangsanleihe auf Immobilien vor«) eindriicklich beweist.

Exkurs: DIW schlagt Zwangsanleihe auf Immobilien vor

Das renommierte Deutsche Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW) aus Berlin
veroffentlichte im Jahr 2012 einen Bericht, in dem Zwangsanleihen auf Immobi-
lien als gute Moglichkeit dargestellt werden, die Schuldenkrise in den Euro-Lan-
dern zu I6sen. Bei einem personlichen Freibetrag von 250000 Euro kénnten alle
Biirger mit dartiber hinausgehendem Immobilienvermégen gezwungen werden,
fir zehn Prozent von dessen Wert eine Anleihe des Staates zu kaufen. Das kénn-
te ein wichtiger Schritt zur Konsolidierung der offentlichen Haushalte sein, so
das DIW - und tbrigens nicht nur fiir Deutschland, sondern auch fir die beson-
ders hoch verschuldeten Euro-Stdlander. Wenn Sie Immobilieneigenttimer sind,
betrachten Sie einmal den Wert Ihrer eigenen Immobilie: Falls diese nicht irgend-
wo auf dem Land fernab von jeder GroBstadt liegt oder in héchst marodem
Zustand ist, wird ihr Wert den vorgeschlagenen Freibetrag leicht Gibertreffen.
Dieser Vorschlag wiirde, wenn er umgesetzt wird, also keinesfalls nur reiche Im-
mobilienhaie treffen, sondern einen GroBteil der Eigenheimbesitzer - und auch
diverse Vermieter, die womaoglich auf die Vermietung angewiesen sind, weil ihre
Altersrente sonst nicht fiir das Leben im Ruhestand reicht.

Zugegeben: Auch Edelmetalle wecken die Begehrlichkeiten des Staates.
Es gibt in der Geschichte geniigend Beispiele fiir staatliche Verbote von pri-
vatem Goldbesitz (sogenanntes »Goldverbot«) , so zum Beispiel im Deutsch-
land der Weimarer Republik oder in den USA im Zeitraum zwischen 1933
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und 1974. Aber auch wenn der Goldbesitz zeitweise illegal war, diirften es
doch einige Eigentiimer von Gold in dieser Zeit geschafft haben, ihre
Goldbestinde vor den staatlichen Behorden zu verstecken und es auf diese
Weise vor einer Konfiszierung zu bewahren, selbst wenn fiir dieses Verhalten
drakonische Strafen angedroht wurden. Fiir die Regierungen war nicht von
vornherein absehbar, was bei den Privatleuten zu holen sein konnte. Und das
wird in absehbarer Zeit auch so bleiben, wenn Sie auf Edelmetalle setzen.
Denn diese konnen Sie anonym kaufen, vorausgesetzt, Sie iiberschreiten pro
Kauf die EU-weit geltende Barzahlungsgrenze von aktuell 9999,99 Euro
nicht. Der Staat braucht also nichts davon erfahren, welches Vermogen Sie
sich in Gold, Silber, Platin oder Palladium zulegen.

Und was das Szenario eines Goldverbots angeht: Die Vergangenheit beweist,
dass die Durchsetzung in der Praxis gar nicht so leicht ist. Vom US-Goldver-
bot zwischen 1933 und 1974 ist zwischenzeitlich bekannt, dass es wohl nur
zur Ablieferung geschitzter 30 Prozent der privat vorhandenen Goldreser-
ven gefiihrt hat. 70 Prozent der Miinzen und Barren bewahrten die Biirger
erfolgreich vor dem Zugriff staatlicher Stellen. Dabei handelten keinesfalls
alle illegal. Denn immerhin war der Besitz von fiinf Feinunzen pro Person
weiterhin erlaubt, was einer sechskopfigen Familie immerhin ermdglichte,
insgesamt 30 Feinunzen ganz legal zu horten. Auflerdem wurden Sammler-
miinzen und Goldschmuck nicht konfisziert — sie durften ebenfalls bei ihren
Eigentiimern verbleiben.

Wie auch immer also ein kiinftiges Goldverbot aussehen kénnte: Wer starke
Nerven und keine Bedenken gegen einen entsprechenden Gesetzesverstof3
hat, fiir den ist anonymer Edelmetallbesitz ein wirksamer Schutz vor einem
stets drohenden Vermégenszugriff des Staates.

GRUND 5: WERTKOMPRIMIERUNG UND
UNIVERSELLE GULTIGKEIT

Womit kénnen Sie tiberall auf der Welt zahlen? Mit einem Stapel Euronoten
im Portemonnaie wiirden Sie in manchen Gegenden in Asien, Nord- und
Stidamerika oder Australien schnell an Ihre Grenzen stofen. Bei Gold- oder
Silbermiinzen beziehungsweise -barren dagegen ist eine universelle Giiltig-
keit als Zahlungsmittel gegeben. Voraussetzung dafiir ist allerdings, dass Ihr
Gegentiber die Moglichkeit hat, die Echtheit und den Feingehalt zu priifen.

Ist das der Fall, dann kommen Sie mit Gold und Silber tiberall auf der Welt
durch. Gerade in Krisenzeiten kann das von unschitzbarem Vorteil sein.
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Dazu kommt: Bei Gold, Platin und Palladium sind sehr hohe Werte auf
kleinstem Raum komprimiert. Das erleichtert in echten Krisenfallen — etwa
wenn eine Flucht vor Terror, Krieg oder einem Unrechtsregime nétig wird -
den Neustart an einem anderen Ort auf dieser Welt. Dass auch dieses Szenario
in der Neuzeit leider nicht vollig ausgeschlossen ist, zeigt die jlingste
Entwicklung in der Tiirkei: Wie schnell hat sich aus einem vergleichsweise
stabilen und sicheren Staat unter Prasident Recep Tayyip Erdogan eine Will-
kiirherrschaft etabliert, die alle potenziell Andersdenkenden unterdriickt
oder gezielt ausschaltet? Wie viele tiirkische Oppositionelle haben seitdem
auch in Deutschland Asyl beantragt?

Theoretisch kdnnte man von einer Wertkomprimierung auch mit Diaman-
ten oder anderen Edelsteinen profitieren. Hier muss allerdings ein Fach-
mann bzw. eine Fachfrau die Bewertung vornehmen. Denn etwa bei
Diamanten die vier wertbestimmenden Cs (Carats, Colour, Clarity, Cut, also
Gewicht in Karat, Farbe, Lupenreinheit und Schliff) zu beurteilen, erfordert
einiges an Expertise. Bei Edelmetallen dagegen zdhlt allein das Feingewicht,
auch wenn die Echtheitspriifung zugegebenermafien ebenfalls mit einigem
Aufwand verbunden ist (siehe »Kapitel 5: Kauf und Verkauf von Edelmetal-
len: So geht’s«).

Die Wertkomprimierung bringt allerdings in echten Not- und Krisenzeiten
auch Nachteile mit sich. Gold soll in solchen Phasen vor allem als Tauschmit-
tel dienen, etwa bei Nahrungsmittel-Knappheit. Wer allerdings ausschlief3-
lich Gold vorhalt, und das woméglich in vergleichsweise grofien Gewichts-
einheiten, der dirfte Schwierigkeiten bekommen. Denn ein Brot oder einen
Schinken gegen einen Goldbarren einzutauschen, wire ein ausgesprochen
schlechtes Geschift. Immerhin wird Gold heute auch schon in »Barren« ab
einem Gramm angeboten, und es gibt Tafelbarren (CombiBars), von denen
sich 1-Gramm-Stiicke wie Schokolade abbrechen lassen.

Die Alternative lautet Silber. Hier allerdings ist die Wertkomprimierung
nicht so grof3, und deshalb erscheint dessen Eignung fiir eine Mitnahme auf
der Flucht fraglich. Denn wer kann und will schon kilogrammweise Silber
mitschleppen, wenn er moglicherweise auf ein schnelles Fortkommen ange-
wiesen ist? Aus diesem Grund empfiehlt sich auch bei Edelmetall-Invest-
ments eine gewisse Verteilung auf verschiedene Edelmetalle: Silber fiir die
vielen kleinen Bezahlvorginge, die womdglich zuhause unter widrigen Um-
standen nétig sind, Gold fiir den Neustart an einem anderen Ort.

Aber von Krisen-, Kriegs- und Fluchtszenarien einmal ganz abgesehen, gibt
es auch Weltenbummler, die Gold mitnehmen, um stets zahlungsfihig zu
sein, wo auch immer sie hinreisen. Zwar existieren in praktisch allen
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Landern Wertgrenzen, und mitgebrachte Vermogen oder Zahlungsmittel,
die iiber diese Wertgrenzen hinausgehen, miissen bei Grenziibertritt beim
Zoll deklariert und womdglich verzollt werden. Innerhalb der vorgegebenen
Grenzen mag ein universelles Zahlungsmittel dennoch gelegen kommen,
und bestimmte Anlagemiinzen, z. B. der siidafrikanische Kriigerrand, sind
praktisch tiberall auf der Welt bekannt genug, um gegen lokale Zahlungsmit-
tel eintauschbar zu sein.

GRUND 6: GOLD ALS ZINSFREIE GELDANLAGE

Ob aus ethischen oder religiésen Griinden: Es gibt viele Menschen, die unser
Geldwesen in seiner aktuellen Form ablehnen, weil es auf dem Prinzip der
Verzinsung beruht. Verzinsung aber bedeutet, dass Menschen, die viel Geld
haben, durch das Verleihen oder Investieren ihres Geldes zu immer noch
mehr Geld kommen, ohne dafiir arbeiten zu miissen. Verzinsung impliziert
auch das Streben nach immer mehr und schnellerem Wachstum - was
zwangsldufig in bestimmten Abstinden zu Zusammenbriichen fithren muss.
Schliefilich gibt es auch Religionen, die Zinsen verbieten. Im Mittelalter war
das auch im Christentum der Fall, und bis in unsere Zeit hinein verbietet der
Islam seinen gldubigen Anhédngern, mit Zinsen Geschifte zu machen. Folg-
lich bieten sich Gold und andere Edelmetalle als Geldanlage an, die gerade
keine Zinsen abwirft und den Fokus vorrangig auf Werterhalt legt, anstatt auf
einen Wertzuwachs. Man braucht der Ideologie einer zinsfreien Marktwirt-
schaft nicht selbst anzugehdren, um verstarkt auf Gold, Silber, Platin und
Palladium zu setzen. Es geniigt das Wissen, dass die Zinskritik beziehungs-
weise das religiose Zinsverbot fiir eine stetige Nachfrage nach Edelmetallen
sorgt, die quasi eine zinsfreie Alternative zu den ansonsten vorhandenen
Zahlungs- und Wertaufbewahrungsmitteln sind. Auch das mag den einen
oder die andere davon iiberzeugen, das eigene Anlageportfolio um diverse
Edelmetallmiinzen und -barren zu ergénzen.

GRUND 7: SPEKULATION AUF WERTZUWACHS

Was im letzten Abschnitt schon angeklungen ist, soll hier noch einmal the-
matisiert werden: Edelmetalle sind kein Produktivvermogen. Anders als
Festgeld, das Zinsen bringt, als Aktien, die Dividenden abwerfen, oder als
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Immobilien, bei denen Sie laufende Mieteinnahmen erzielen, bringen Ihnen
Gold, Silber, Platin & Co. nicht automatisch laufende Einkiinfte ein. Ein
Wertzuwachs durch Vermehrung des urspriinglichen Vermégens und durch
den Zinseszinseffekt ist damit ausgeschlossen. Was Zinskritiker freut, macht
gewinnorientierte Anleger womoglich weniger gliicklich.

Fiir manche Edelmetall-Investoren steht aber ohnehin die Spekulation auf
steigende Preise im Vordergrund. Allerdings sei hier klar gesagt: Steigende
Preise sind zwar moglich und im Hinblick auf eine kommende Inflation oder
Wihrungsreform sogar wahrscheinlich. Mit Gold, Silber, Platin oder Palladi-
um aber systematisch und womoglich noch binnen eines genau festgelegten
Zeitraumes Kursgewinne zu erzielen, ist jedoch eine Rechnung, die nicht im-
mer aufgeht. Vor allem aber sind Edelmetall-Investments, die in der Hoft-
nung auf eine positive Preisentwicklung getitigt werden, mit einem hohen
Risiko behaftet. Denn alle Edelmetalle schwanken stark im Preis, und fiir
diese Schwankungen sind nicht nur Spekulationen der Marktteilnehmer ver-
antwortlich, sondern teilweise auch die Wechselkursveranderungen zwi-
schen den einzelnen Wahrungen sowie die Nachfrage aus der Industrie.

Auflerdem geht der Kauf von Edelmetallen in physischer Form, also als
Miinzen und Barren, stets mit einem sogenannten Aufgeld einher. Sie zahlen
also mehr als den reinen Materialpreis — und abhéngig von Edelmetall, Form
und Stiickelung kann das mitunter sogar erheblich mehr sein. In der Regel
starten Sie zumindest beim physischen Kauf somit mit einem Verlust. Der
lasst sich zwar reduzieren oder vermeiden, wenn Sie auf borsennotierte
Wertpapiere umsatteln, die wahlweise den Preis von Gold, Silber & Co. nur
abbilden (Index-Zertifikate, siehe Kapitel 6) oder sogar einen Lieferanspruch
begriinden (Exchange Traded Commodities, siehe ebenfalls Kapital 6). Aber
Kosten im Zusammenhang mit Edelmetall-Investments sind nun einmal da
und wirken sich negativ auf die Rendite aus.

Niheres zur Preisbildung und -entwicklung von Edelmetallen finden Sie im
néchsten Kapitel, wo es aulerdem darum geht, welche Edelmetalle sich iiber-
haupt fiir ein Investment eignen, wozu sie jeweils verwendet werden und wer
die grofiten Nachfrager sind.
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- FAZIT:

Es gibt viele gute Griinde, die dafilr
sprechen, in Edelmetalle zu investie-
ren. Die wichtigsten sind der Schutz
vor Inflation sowie potenziellen
Wahrungszusammenbriichen, die
geschichtlich betrachtet gar nicht
so selten und prinzipiell auch im Eu-
ro-Raum denkbar sind. Auch dienen
Gold, Silber, Platin & Co. als zeitloser
Bargeldersatz, was angesichts stetig
sinkender Barzahlungsgrenzen und
einer aktuell verstarkten Debatte
Uber die vollstandige Abschaffung
von Bargeld ebenfalls fiir viele Kau-
fer eine zentrale Rolle spielt. Edel-
metalle lassen sich zudem unterhalb
der geltenden Barzahlungsgrenze
von derzeit 10000 Euro anonym
kaufen und halten. Es handelt sich
also um eine Vermdogensform, die
sich vor dem Zugriff des Staates

vergleichsweise gut schiitzen lasst.
Wer zudem auch in heutigen Zeiten
Szenarien von Flucht, Vertreibung
und erzwungener Auswanderung
flir moglich halt, der schatzt bei Edel-
metallen die groRe Wertkomprimie-
rung, die den Transport von hohen
Vermogenswerten in kleinen Ge-
wichts- und Volumeneinheiten leicht
macht. Auch als zinsfreie Geldanlage
sind Gold, Silber, Platin und Palladi-
um beliebt, teilweise aus religiosen
Grinden, etwa im lIslam, teilweise
auch unter politisch motivierten
Kritikern des Zinswesens. Ein wei-
teres wichtiges Motiv fiir den Edel-
metall-Kauf ist fir Anleger der feste
Glaube an einen Wertzuwachs und
damit die Spekulation auf zukUinftige
Gewinne, die zwar moglich, aber kei-
nesfalls garantiert sind.




